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要　　約
本稿は，2010 年代以降の日本の企業課税改革について，基幹税制改革と政策税制の双

方を対象に，国内の主な実証研究の知見を整理する。制度改正の効果は，法定税率や控
除率の変化だけでは捉えられないため，本稿では，企業別の実効的な税負担と実際に享
受できる税制上の便益に着目し，限界インセンティブ，キャッシュフロー，制度利用・
実現制約の三つの観点から既存研究を比較する。基幹税制改革では，法人税率引下げと
課税ベースの拡大が同時に行われたため，実効平均税率（Effective Average Tax Rate，
EATR）・実効限界税率（Effective Marginal Tax Rate，EMTR）が示す投資インセンティ
ブの変化と，実現ベースの実効税率（Effective Tax Rate，ETR）・納税額が示す実際の
負担は必ずしも一致しない。設備投資，研究開発，賃上げを対象とする政策税制では，
適格性，制度利用，控除上限，税額不足，繰越の有無によって実現控除額が異なるため，
利用企業の行動変化を政策効果として解釈する際には注意を要する。今後は，税務デー
タを用いた企業別インセンティブの測定と，政策評価の対象範囲を投資・研究開発・賃
金水準だけでなく，生産性，イノベーション，雇用・賃金分布，取引先への波及等に拡
張させることが重要である。

キーワード：企業課税改革，実効税率，租税特別措置，外形標準課税
JEL Classification：H25, H71, H32

Ⅰ．はじめに

2010 年以降，日本の企業課税は人口動態の
変化と潜在成長率の低下，国際的な税率競争，
産業構造の転換等を背景に，法人税率の段階的
引下げ，課税ベース（tax base）の拡大，外形
標準課税を含む地方税制の見直し，さらには設

備投資・研究開発・賃上げ等を狙う租税特別措
置（政策税制）の拡充・再設計が行われてきた。
これらの改革は，単一の税率変更としてではな
く，税率，課税ベース，税額控除，適用要件，
控除上限等，制度における複数の要素が組み合

＊１� 本稿の作成に当たり，財務省財務総合政策研究所の論文計画報告会および論文検討会議への参加者の先生方
から，論文の改善に資する多くの有益なコメントを頂いた。本稿の執筆に当たり，JSPS 科研費 25K16676 か
ら助成を受けた。

＊２� 愛知淑徳大学ビジネス学部准教授

- 82 -

企業課税研究の近年の展開と課題：2010 年代の企業課税改革



わさったパッケージとして捉える必要がある。
本稿は，このうち 2010 年以降の主要改革とし
て，（１）税率・課税ベース・外形標準課税に
関する基幹税制改革，および（２）設備投資促
進税制・研究開発税制・賃上げ税制等の政策税
制を中心に，国内における実証研究の知見を整
理する。

経済学における企業課税研究では，法人税
率，課税ベース，実効税率，投資・雇用・研究
開発等への影響を対象とする実証分析が蓄積さ
れてきた。国際的には，企業課税が投資，立地，
資金調達，利益移転，税の帰着等に与える影響
を整理するサーベイや，フォワードルッキング
な実効税率指標を用いた比較研究が進んでいる

（近年では例えば，Fuest and Neumeier 2023; 
Hanappi 2018; Hanappi, Millot, and Turban 
2023）。また，研究開発税制についても，制度
設計，暗黙的補助率，利用・帰着・効果に関す
る国際的な整理が進んでいる（Appelt, Bajgar, 
Criscuolo, and Galindo-Rueda 2016）。

一方，日本を対象とする研究では，実効税率
の測定や個別改正の定量評価は蓄積されつつあ
るものの 1），それらの知見は制度別・指標別に
分散している。基幹税制改革については，法定
税率，フォワードルッキングな実効税率指標，
実際の税負担指標等のいずれを用いるかによっ
て改革の見え方が異なる。政策税制についても，
適格性，実際の利用，実現控除額等のいずれを
処置変数として捉えるかによって，推定結果や
その解釈は大きく変わり得る。したがって，日
本の企業課税改革を評価するには，個々の既存
研究がどの制度要素を処置として捉え，どの経
路を通じて，どのアウトカムへの効果を検証し
ているのかを共通の評価軸で整理する必要があ
る。

そこで本稿では，基幹税制改革と政策税制を，
限界インセンティブ経路，キャッシュフロー経
路，制度利用・実現制約経路という三つの経路
の視点から捉え直し，既存研究の処置変数の定

1） 近年では，上村（2023）が例として挙げられる。

義，アウトカム，識別上の限界を横断的に整理
する。限界インセンティブ経路とは，税制が資
本のユーザーコスト，研究開発支出の税引後限
界費用，賃上げ増分に対する税制上の誘因等を
変えることで，企業の限界的な投資・支出判断
に影響を与える経路である。キャッシュフロー
経路とは，納税額や税額控除の実現額を通じて
内部資金や外部資金依存を変化させる経路であ
る。制度利用・実現制約経路とは，税額控除等
の非還付性，控除上限，税額不足，繰越，適用
要件，申請・認定手続等が，企業の制度利用と
実際に享受できる便益を左右する経路である。
これら三つの経路の理論的な位置づけは，標準
的な投資理論と税額控除の実現制約に基づき補
論で簡潔に説明する。

この整理は，とりわけ政策税制を評価する際
に重要である。本稿で取り上げる設備投資促進
税制，研究開発税制，賃上げ税制のいずれにお
いても，制度の存在や法定控除率は，企業が実
際に直面する税制上の便益やインセンティブを
そのまま表すわけではない。企業が制度の対象
となり得るか，実際に利用したか，控除上限や
税額不足の下でどれだけの便益を実現したかに
よって，企業別の実効的な便益やインセンティ
ブは異なる。また，適用企業や利用企業で投資，
研究開発，賃金等の増加が観察されたとしても，
それが税制によって新たに誘発された行動なの
か，もともと予定されていた行動に制度が適用
されたものなのかは区別する必要がある。

なお，本稿では査読誌掲載論文を優先して取
り上げるが，日本の企業課税，特に政策税制に
関する実証研究では，ディスカッション・ペー
パー，政策報告，研究会資料として公表されて
いる研究も重要な知見を提供している。このた
め，本稿ではこれらもサーベイ対象に含め，査
読済み論文と同じ整理軸の下で議論する。また，
本稿の対象は，原則として 2010 年以降の日本
の企業課税改革に関する実証研究であるが，研
究開発税制のように，2003 年度の総額型導入
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や 2009 年度改正が 2010 年代以降の研究蓄積を
理解するうえで重要な制度変更となっている場
合には，必要に応じて関連する既存研究も取り
上げる。

本稿の構成は以下の通りである。Ⅱ節では大
規模に実施された 2010 年代の法人税制度改革
の背景と改革パッケージを整理し，Ⅲ節では対

2） 例えば，2010 年 6 月に閣議決定された「新成長戦略」では，法人実効税率を主要国並みへ段階的に引き下げ
ること，および租税特別措置等の税制措置を抜本的に見直す方針が明記されている。また，国際比較については，
加藤（2010）や KPMG（2010）参照。

3） 例えば，日本経団連は当時，日本企業の国内事業環境を阻害する要因として「六重苦」を挙げ，その一つに
「法人税・社会保険料の重い負担」を位置づけていた。六重苦とは，円高，法人税・社会保険料負担，経済連携
協定の遅れ，柔軟性に欠ける労働市場，環境規制，電力供給不足・コスト増を指す。経団連は，国内産業の空
洞化回避や対内直接投資の呼び込みの観点から，法人税等の負担の引下げによる立地競争力向上を求めていた。

4） 林（2025）p.312 で述べられているように，「法人実効税率」という言葉は第Ⅲ節で取り扱う実効平均税率
（EATR）や実効限界税率（EMTR）を意味しない。地方税の法人事業税等が国税の法人税算定において損金算
入されることを踏まえたうえで，国税の法人税および地方税の法人住民税，法人事業税所得割等を合計した数
値である。本節の説明では税率は，東京都かつ外形標準課税法人の場合とする。

応する税率引下げ・課税ベース拡大・外形標準
課税を中心とする基幹税制改革の実証研究を概
観する。Ⅳ節では主に 2010 年以降に実施され
た設備投資促進税制，研究開発税制，賃上げ税
制を中心に租税特別措置に関する実証研究を整
理する。Ⅴ節では，本稿の知見をまとめ，今後
の研究課題を述べる。

Ⅱ．制度改革の背景と改革パッケージ：基幹税制改革

本節では，後続の基幹税制改革に焦点を当て
た実証研究を理解するための，制度上の要点を
記述する。具体的には，法人税率の引下げ，課
税ベースの見直し，外形標準課税の拡大等に注
目する。設備投資，研究開発，賃上げを対象と
する政策税制に関しては，Ⅳ節で扱うこととす
る。

Ⅱ－１．改革の背景：税率競争と課税ベース
設計
1980 年代半ば以降の国際的な法人税制改革

は，しばしば「法定税率の引下げ」と「課税ベー
スの拡大」を組み合わせる改革として整理さ
れる（Loretz 2008; Bauer, Davies, and Haufler 
2014; Brys, Matthews, and Owens 2011; OECD 
2010）。法定税率は，企業立地，利益移転，離
散的な投資案件の税負担を考えるうえで重要な
指標である。しかし，企業が実際に直面する税

負担は，課税所得の定義，減価償却制度，欠損
金の取り扱い，配当・利子等の課税，地方税の
設計等によっても左右される。そのため，法人
課税を評価する際には，税率水準だけでなく，
課税ベースの設計と併せて検討する必要がある

（Hanappi 2018; OECD 2025）。
日本の 2010 年前後の政策論議では，国・地

方を合わせた法人税負担が国際的に高い水準に
あることが繰り返し指摘されていた 2）。当時の
議論では，法人税率の高さが企業の立地選択，
海外移転，国内投資，研究開発拠点の維持に与
える影響が問題とされた 3）。また，欧州諸国を
中心に法定税率の引下げが進むなか，日本の法
人実効税率 4）が相対的に高止まりしていること
は，立地競争力の観点から政策課題として認識
されていた。政府税制調査会の 2014 年報告も，
法人税改革の目的として，立地競争力と企業競
争力の強化，および「課税ベースを拡大しつつ
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税率を引き下げる」改革を明確に位置づけてい
る 5）。

同時に，日本の法人課税をめぐる論点は，税
率水準だけではなかった。欠損法人割合の高さ
や，各種控除・特例による課税ベースの縮小
も，改革論議の重要な背景であった（財務省 
2014）。利益法人に税負担が集中する一方で，
多くの法人では欠損により法人税額が生じない
という構造は，課税ベースを広げ，税負担をよ
り広く分散させる方向への見直しを促すことに
なった。したがって，2010 年代の法人税改革
は，単なる税率引下げではなく，課税ベースと
税負担構造を同時に見直す改革として整理でき
る 6）。

Ⅱ－２．2011 年度改革から成長志向の法人税
改革へ
2010 年代の法人税率引下げは，まず 2011 年

度税制改正で具体化した。2011 年度改正では，
法人税率を 30.0％から 25.5％へ引き下げる方針
が示された。この改革は，国内企業の国際競争
力強化，外資系企業の立地環境改善，雇用・国
内投資の拡大を目的として位置づけられた。た
だし，東日本大震災後の復興財源確保のため，
復興特別法人税が導入されたことにより，税率
引下げの効果は当初限定された 7）。なお，2014
年度改正において復興特別法人税は 1 年前倒し

5） 政府税制調査会報告書「法人税の改革について」（2014 年 6 月）は，法人税改革の主要な目的として，（１）立
地競争力および企業競争力の観点から税率を引き下げること，（２）課税ベースの縮小や負担構造（黒字法人へ
の偏在等）を踏まえて課税ベースを見直すこと，の 2 点を挙げている。そのうえで報告書は，「課税ベースを拡
大しつつ税率を引き下げる」改革を世界標準に沿うものとして位置づけ，法人課税を「広く薄く」負担を求め
る構造へ転換することが，利益を上げている企業の再投資余力の増大や収益力改善に向けた取り組みの後押し，
新規開業・新産業が生じやすい環境整備等に繋がり得る，という問題意識を示している。

6） なお，法人税率の引き下げと課税ベースの拡大に関する議論は，政府税制調査会等において以前から継続的
に行われており，政策減税や各種引当金制度等により課税ベースが過度に縮小していることが問題視されてき
た。内閣府政府税制調査会のウェブページに掲載されている 1990 年代以降の法人課税に関する議事要旨におい
ても，こうした問題意識が繰り返し示されている。

7） 東日本大震災の復興財源確保を目的とした復興特別法人税が 2012 年度から 3 年間の時限的措置として導入
されたため，実質的な下げ幅は 1.95% ポイントにとどまった。復興特別法人税の課税ベースは「法人税額」であり，
税率は 10% である。ただし，利子や配当等に課される復興特別所得税の額は，各事業年度において利子及び配
当等に課される所得税の額と合わせて，各事業年度の法人税の額から控除される。法人税率 25.5% に 10% を掛
けると 25.5 × 1.10=28.05% で，30% との差が 1.95% ポイントとなる。

8） ここでは標準税率ベースの国・地方の法人実効税率を用いている。

で廃止された。
その後，法人税改革は「成長志向の法人税改

革」として進められることになった。2014 年
の政府税制調査会報告では，法人税率引下げだ
けでは立地競争力を高めることはできないとし
つつ，国際的な法人課税改革の潮流に沿って，
課税ベースを拡大しながら税率を引き下げる方
向が示されている。ここで重要なのは，政策目
的が単なる企業減税ではなく，税負担構造を変
え，収益力のある企業の再投資余力を高め，国
内投資や賃上げにつながる体質転換を促すもの
として説明された点である。この点は，2015
年度・2016 年度改正を理解するための前提に
なると言える。

Ⅱ－３．2015 年度・2016 年度改正の内容と
規模
2015 年度・2016 年度税制改正では，法人税

改革が本格的に実施された。国・地方を合わせ
た法人実効税率は，2014 年度の 34.62％から，
2015 年度に 32.11％，2016 年度・2017 年度に
29.97％，2018 年度以降に 29.74％へ低下した 8）。
法人税率も 25.5％から 23.9％，23.4％，23.2％
へ段階的に引き下げられた。

ただし，この改革は上述のように税率引下げ
と同時に課税ベースを拡大するパッケージで
あった。2015 年度改正では，法人実効税率を
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34.62％から 32.11％へ引き下げる一方で，外形
標準課税の拡大，欠損金の繰越控除の見直し，
受取配当等益金不算入制度の見直しなどによっ
て課税ベースを拡大する方針が示された。

課税ベース拡大の第一の柱は，欠損金の繰越
控除の見直しである。欠損金の繰越控除は，過
去の損失を将来の所得から控除する制度であ
り，企業の課税所得と税負担の時点間配分に影
響する。2015 年度以降の改正では，主として
資本金等の額が 1 億円超の大企業について，控
除限度割合が段階的に引き下げられた。一方
で，繰越期間は 1 年延長された。これは，短期
的には黒字転換した大企業の課税ベースを広げ
る一方，長期的には損失利用可能期間を延ばす
という二面性を持つ。実証研究上は，欠損金の
有無や累積額によって，税率引下げが企業の投
資に対する限界的なインセンティブに影響する
のか，また当期納税額の変化としてキャッシュ
フローに影響するのかという観点になる。

第二の柱は，受取配当等益金不算入制度の見
直しである。この制度は，法人間配当の二重課
税を調整する仕組みであるが，持株比率や保有
目的によって益金不算入割合が異なる。2015
年度改正では，持株比率区分が再整理され，少
数保有株式等については益金不算入割合が引き
下げられた。これにより，企業の株式保有や資
産運用に対する税負担が変化し，課税ベースが
拡大した。これは設備投資や雇用に対する直接
の税制ではないが，企業の税引後収益や内部資
金を通じて，キャッシュフロー経路に影響し得
る。

第三の柱は，減価償却制度の見直しである。
2016 年度改正では，建物附属設備や構築物に
ついて，定率法から定額法への一本化が行われ

9） 外形標準課税は地方税の一つである法人事業税の一つとして位置づけられる。国税である法人税が法人所得
を課税ベースとする所得税であるのに対して，外形標準課税では事業活動の規模を外形的に捉える要素を課税
ベースに設定し課税がなされる。具体的には，現行制度においては付加価値額に対して課税される付加価値割，
資本金等の額に対して課税される資本割，また電気供給業等に関しては収入金等の金額に対して課税される収入
割が存在する。なお，付加価値割では，法人の報酬給与額，純支払利子額および純支払賃借料の合算金額に対して，
単年度損益を加減した付加価値額が基本の課税ベースとされる。また，外形標準課税は資本金 1 億円超の法人（大
企業）に限定して適用される制度である。制度の詳細については，瀬古（2016）を参照。

た。定率法は取得初期に大きな償却費を計上で
きるため，投資初期における課税所得を圧縮し
やすい。これに対して定額法への移行は，減価
償却の時間的配分を平準化し，投資初期の税負
担を相対的に高める可能性がある。したがって，
この改正は，税率引下げとは逆に，投資のユー
ザーコストを引き上げ，投資に影響し得る制度
変更として理解できる。

第四の柱は，地方税制，とりわけ法人事業税
における外形標準課税 9）の拡大である。外形標
準課税では，付加価値や資本金等に基づいて課
税が行われる。2015 年度・2016 年度改正では，
資本金等の額が 1 億円超の大企業を中心に，法
人事業税の所得割を引き下げる一方で，付加価
値割・資本割の比重を高める改革が進められた。
具体的には，外形標準課税の割合が改革前の 4
分の 1 から，2015 年度に 8 分の 3，2016 年度
以降に 8 分の 5 へ拡大された。

この外形標準課税の拡大は，実証研究上特に
重要である。法人所得課税の税率引下げは，利
益を生む追加投資の税引後収益率を高める方向
に働く。これに対して，外形標準課税は，赤字・
低利益企業にも一定の税負担を発生させ得るた
め，所得課税の減税効果を相殺する場合がある。
また，付加価値割は賃金や支払利子等を含む付
加価値，資本割は資本金等に連動するため，通
常の法人所得課税とは異なる経路を通じて企業
行動に影響する。このため，外形標準課税を含
めるかどうかによって，フォワードルッキング
実効税率の計測結果や，税制改革が投資・雇用
に与える解釈は大きく変わり得る。

改革の規模を理解するうえでは，政府が公表
した増減収見込額（内国税関係）が参考になる。
2015 年度税制改正では，課税ベース拡大策と
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して，欠損金繰越控除制度の見直しによる平年
度 3,970 億円の増収，受取配当等の益金不算入
制度の見直しによる 920 億円の増収，租税特別
措置の見直しによる 1,790 億円の増収が計上さ
れており，これら 3 項目の合計は平年度ベース
で 6,680 億円の増収と試算されていた 10）。他方，
同改正に含まれる法人税率引下げは 6,690 億円
の減収見込とされており，主要な課税ベース拡
大項目と税率引下げは，マクロの増減収見込で
はほぼ同規模であった。ただし，法人課税全体
では，その他の改正項目を含め，平年度 750 億
円の減収，初年度 1,070 億円の減収との見込み
が示されていた。

2016 年度税制改正でも，法人税率引下げに
よる 3,340 億円の減収に対し，生産性向上設備
投資促進税制の見直しによる2,410億円の増収，
減価償却制度の見直しによる 650 億円の増収等
が計上され，法人課税全体の影響は平年度 60
億円の減収，初年度 270 億円の減収と試算され
ていた 11）。さらに地方税関係でも，法人事業税
改革において，2015 年度改正では付加価値割・

10） 「平成 27 年度税制改正の解説」を参照。
11） 「平成 28 年度税制改正の解説」を参照。

資本割の税率引上げによる7,800億円の増収と，
所得割の税率引下げによる 7,870 億円の減収が
示されていた。2016 年度改正でも，所得割の
税率引下げによる 3,940 億円の減収と，付加価
値割・資本割の税率引上げによる 3,900 億円の
増収が示されており，地方税についても，所得
割の引下げと外形標準課税の拡大がマクロの増
減収見込ではかなり対応する形で設計されてい
た。

尤も，マクロの増減収見込で増収項目と減収
項目がある程度釣り合っていたとしても，それ
は各企業の税負担変化が相殺されたことを意味
しない。法人税率引下げの便益を大きく受ける
企業，欠損金繰越控除や受取配当等益金不算入
制度の見直しにより課税ベース拡大の影響を受
ける企業，外形標準課税の拡大により付加価値
額や資本金等に応じた負担が増える企業は必ず
しも同一ではない。したがって，この改革は一
律の減税・増税としてではなく，企業ごとに異
なる実効的な税負担の変化として評価する必要
がある。

Ⅲ．税率引下げ・課税ベース拡大・外形標準課税の実証研究

Ⅲ－１．フォワードルッキング指標とバック
ワードルッキング指標
Ⅱ節で述べたように，2010 年代の日本の法

人税改革は，法定税率（法人所得課税部分）の
引き下げと，課税ベース拡大を同時に含む点に
特徴がある。加えて，特に大企業には，法人事
業税の外形標準課税（付加価値割・資本割）が
拡大され，所得に比例する課税から，付加価値
や資本金に基づく課税へと税負担の性格が一部
移行した。したがって，この改革の下では，税
率引下げによって新たな投資案件の採算条件が

改善する場合でも，（少なくとも短期的に）観
察される実際の税負担の変化が，同じ方向に動
くとは限らない。

そこで本節では，税負担指標をフォワード
ルッキング実効税率（仮想的な投資案件に税率・
減価償却などの税制ルールを適用し，投資イン
センティブへの影響を評価する指標）と，バッ
クワードルッキング実効税率（実際に支払われ
た税額を利益等で除した指標）に区別する。そ
のうえで，税制改革時期を対象とする近年の実
証研究を概観し，誰の税負担が下がった（ある
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いは上がった）のか，投資・雇用等にどのよう
な影響があるのかを整理する。

Devereux and Griffith（2003）に基づくフォ
ワードルッキング実効税率のうち，実効限界税
率（Effective Marginal Tax Rate：EMTR）12）は，
経済的レント（economic rent）がゼロとなる
限界的な投資について，投資家が要求する税引
後収益率を所与としたときに，課税が無税の場
合と比較して投資案件に必要な税引前収益率

（資本コスト，cost of capital）をどの程度変化
させるかを測る指標である。換言すれば，既存
の投資を追加的に 1 単位増やす局面（intensive 
margin）において，必要な税引前収益率に税
が与える影響を捉える。

これに対して，実効平均税率（Effective 
Average Tax Rate：EATR）は，経済的レン
トを伴う投資案件について，税がその経済的レ
ントをどの程度減らすのか（平均的な税負担）
を測る指標である。より形式的には，税引前
の経済的レントの割引現在価値（Net Present 
Value：NPV）を R *，税引後の経済的レントの
NPV を R とすると，EATR は（R *－R）を税
引前収益の NPV で正規化した比率として定義
される（詳細は，Devereux and Griffith 2003
を参照）。この意味で EATR は，立地やプロジェ
クト選択のような離散的（外延での）意思決定

（extensive margin）に関わる比較で用いられ
ることが多い。

他方で，バックワードルッキング実効税率
（Effective Tax Rate：ETR）は，通常，法人
税額を税引前利益等で除した比率として定義さ
れ，税率や控除に加えて，欠損金繰越によるタ
イミングのズレ等，実際の税負担を規定する多
くの要因を反映する指標である。このため，投
資インセンティブを計測する指標としては解釈
が難しい部分がある一方で，改革が実際にどの
企業の負担をどう変えたか（納税額や税引後利
益の変化を含む）を把握するうえでは有用であ
る。

12） EMTR を「限界実効税率」，EATR を「平均実効税率」と訳す文献もある。

2010 年代の改革は，税率引下げと課税ベー
ス拡大を同時に含む。さらに外形標準課税の拡
大は利潤に比例しない形で税負担が生じ得るた
め，フォワードルッキング指標で捉える「投資
案件の採算」だけではなく，観測される税負担

（ETR や納税額）や費用構造を通じて企業行動
に影響する可能性がある。以上より，EATR・
EMTR と ETR（および納税額）が必ずしも同
方向に動かないこと自体は制度上自然であり，
むしろそれぞれの指標の動き方の違いは，改革
パッケージのうちどの要素が主要な変化を生ん
だのかを切り分けて解釈するための手がかりと
なる。

Ⅲ－２．フォワードルッキング実効税率の変
化
馬場・小林・佐藤（2021）は，東京商工リサー

チの財務データを用いて企業別 EATR および
EMTR を推計し，2010 年代以降の法人税改革
がフォワードルッキング実効税率に与えた影響
を分析している。さらに，Kobayashi, Bamba, 
and Sato（2025）はこの枠組みを拡張し，外形
標準課税（付加価値割）を組み込んだ企業別フォ
ワードルッキング実効税率を推計している。両
研究によれば，EATR については，法人所得
課税部分の税率引下げを反映して，改革後に分
布が左方へシフトし，企業間格差も縮小する。
特に，改革前に税負担が高かった企業，大規模
企業，高生産性企業では，税率引下げによる
EATR の低下幅が大きい。

これに対して，EMTR は必ずしも EATR と
同じ方向に動かない。EMTR は超過利潤がゼ
ロとなる限界的な投資を想定するため，投資案
件から生じる超過利潤の大きさよりも，資金調
達方法，資産構成，減価償却制度，負債利子控
除の節税効果等から強く影響を受ける。法人所
得税率の引下げは，利潤に対する税負担を低下
させるが，同時に負債利子控除の節税価値も
縮小させる。そのため，負債比率が低く正の
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EMTR に直面していた企業では EMTR が低下
する一方で，負債比率が高く負の EMTR に直
面していた企業では，負の税率がゼロ方向へ上
昇し得る。結果として，EMTR の分布は中心
に集中し，EATR よりも強く分散が縮小する
場合がある。また，大企業については，所得課
税部分の税率引下げと同時に外形標準課税が拡
大されたため，EATR・EMTR の変化は所得
課税部分の減税効果と付加価値割・資本割によ
る負担増の組み合わせとして解釈する必要があ
る。

また，Uemura（2022）は，日本の上場企業デー
タを用いて企業別 EATR および EMTR を推計
し，2010 年代の法人所得課税改革を，法定税
率の引下げ要因と減価償却制度改革の要因に分
解してシミュレーション評価している。同論文
では，法定税率を，国税の法人税率，復興特別
法人税，地方法人税，法人住民税所得割，法人
事業税所得割を組み合わせた標準税率ベースの
税率として定義し，企業ごとの資産構成と資金
調達構成を反映して EATR および EMTR を計
測している。シミュレーション結果によれば，
法定税率の引下げは EATR および EMTR をと
もに低下させる一方で，減価償却方法の見直し
は EATR にはほとんど影響しないが EMTR を
押し上げ得る。したがって，同論文は，EATR
と EMTR の乖離を，税率引下げと減価償却制
度改革の相対的な影響から説明する補完的研究
として位置づけられる。ただし，Uemura（2022）
は，法人事業税所得割を含む所得課税部分を
扱っているものの，付加価値割・資本割からな
る外形標準課税をフォワードルッキング実効税
率の式に明示的に組み込むものではないため，
外形標準課税まで含めた改革パッケージを扱う
Kobayashi, Bamba, and Sato（2025）とは分析
対象範囲が異なる点に注意が必要である。

13） Ⅳ節で後述するように，2015 年度税制改正において，研究開発税制は総額型の控除上限の引下げおよび税額
控除限度超過額に対する繰越控除制度の廃止が実施された。

Ⅲ－３．バックワードルッキング実効税率と
課税所得形成
Hosono, Hotei, and Miyakawa（2025）は2014～ 

2020年の法人税申告データを用いて，税制改
革が企業の平均 ETR（実現ベースの税負担）
にどのように反映されたかを分析している。記
述統計では，改革後に全企業の年平均 ETR が
上昇したことが示されており，これは税率引下
げ効果に対して，課税ベース拡大効果や外形標
準課税（付加価値割・資本割）拡大効果が上回っ
た可能性を示唆している。加えて，成長企業や
R&D 集約的な企業は，改革初期には税率引下
げ等で ETR が下がりやすい一方，時間の経過
とともに外形標準課税（付加価値割・資本割）
の拡大や投資優遇税制の廃止，研究開発税制に
よる税額控除の制約が効いてくるため 13），長期
的には税負担の軽減が必ずしも続かないことが
示されている。

このように，実現ベースの ETR が法定税率
だけでなく企業属性や課税所得の形成要因に
左右されるという点は，会計データに基づい
て ETR の決定要因を推定している野村（2017）
とも整合的である。野村（2017）は，税額を
キャッシュフローや課税前所得で除した複数の
ETR 指標を用いて，東証一部上場企業（2012 ～
2015 年）のパネルデータを用いて固定効果推
定を行っている。その結果，ETR の差は主に
企業規模，収益性および成長性で説明され，特
に収益性が高い企業ほど税負担が相対的に小さ
いという結果が示されている。一方で，R&D
比率や海外売上比率は ETR と直接には有意に
結びつかない結果も報告されている。したがっ
て，ETR を巡る実証結果の解釈には，税制要
因だけでなく利益率，成長率，税額控除利用状
況といった所得形成要因がどの程度変化した
か，また時間の経過による負担の変化を踏まえ
る必要があると考えられる。
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Ⅲ－４．改革が納税額・税収に与える影響と
帰着
改革の評価を検討するうえでは，上述の企業

別のインセンティブと企業別の実負担に加え
て，納税額・税収への影響や税の帰着まで含め
て理解する必要がある。

第一に，法人税額（税収）の変化という観点
では，湯之上・土居・別所（2025）は 2014 ～
2020 年の法人税申告データを用いて，法人税
率引下げに伴う法人税額の変化を分析してい
る。同研究は，法人所得額に各年度の法人税率
を適用した法人税額と，税率変更がなかった場
合の推計法人税額を比較し，税率変更による法
人税額の変化を資本金規模別・業種別に示して
いる。例えば，2015 年改正では資本金 1 億円
超企業で法人税額が約 5 ～ 7％減少するなど，
税率引下げに比例した税額減が確認され，資本
金 1 億円以下企業では影響が小さい（もともと
軽減税率適用があるため）ことが示されている。
また，法人税額の法人所得に対する弾性値は約
1.18 と推定されており，税額が法人所得額の変
動に対して 1 対 1 以上に反応するケースがある
ことが示唆される。これらは，改革が税率だけ
でなく課税ベースを通じて税収を動かし得るこ
とを，税務データから示唆していると言える。

第二に，税の帰着という観点では，土居（2020）
は動学的一般均衡モデルに基づき，法人実効税
率引下げと外形標準課税拡大を含む改革の厚
生・配分効果を推計している。同研究によれば，
改革全体では短期的には減税効果の多くが資本
所得に帰着する一方で，時間の経過とともに労
働所得への帰着が大きくなる。ただし，改革を
税目別に分解すると，法人実効税率引下げによ
る労働所得への正の効果は，法人事業税付加価
値割・資本割の引上げによって部分的に減殺さ
れる。特に付加価値割は，課税ベースに報酬給
与額等を含むため，モデル上は労働投入の限界
費用を高め，労働所得への正の帰着を弱める要
因となり得る。一般均衡モデルの構造とパラ
メータ設定に基づくシミュレーション結果では
あるが，税率引下げと外形標準課税の拡大が同

時に行われる場合に，前者の効果が後者によっ
て相殺され得るというメカニズムを，マクロ的
な帰着の観点から補完的に示すものと位置づけ
られる。

Ⅲ－５．改革が企業行動に与える影響
既述の通り，2010 年代の法人税改革は，法

定税率の引下げと課税ベースの拡大（外形標
準課税の拡充）が同時に実施された。ここで
は，本改革を企業属性に応じた異質的な税負担
ショックとして捉え，フォワードルッキングな
実効税率の変化が投資や雇用等のパフォーマン
スに及ぼす影響を概観する。主に，既述の馬場・
小林・佐藤（2021）および Kobayashi, Bamba, 
and Sato（2025）による分析に基づいて議論を
進める。

馬場・小林・佐藤（2021）は，2012 年度お
よび 2015 ～ 2017 年度改革を対象とし，企業
規模別の異質性に注目して実効税率の変化と
投資・雇用の関係を推定している。一方で，
Kobayashi, Bamba, and Sato （2025）は，法人
所得課税の減税と外形標準課税の増税が同時並
行で進んだ点に注目し，これらを明示的に考慮
した実効税率を構築している。同論文の最大の
特徴は，実効税率を「所得課税成分」と「付加
価値課税成分」に分解することで，税率低下に
よる促進効果と，外形標準課税拡大による抑制
効果を峻別して可視化した点にある。

まず中小企業（資本金 1 億円以下）について，
馬場・小林・佐藤（2021）は 2015 ～ 2017 年度
改革による EATR の低下が，投資・雇用に対
し統計的に有意な正の影響を与えたことを示し
ている。具体的には，EATR が 1％低下した企
業では，従業員数が 2.1 ～ 3.1％増加した一方，
有形固定資産は 5.5 ～ 9.2％増加しており，投
資の弾力性が雇用を上回る。対照的に，大企業

（資本金 1 億円超）では推定値が有意になりに
くい。これは，大企業ほど実効税率の低下幅が
限定的であるという事実，および外形標準課税
の拡大が減税によるインセンティブを減殺した
可能性と整合的である。なお，EMTR を用い
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た推定では全体として反応が小さくなる傾向が
あり，馬場・小林・佐藤（2021）は中小企業の
有形固定資産で 0.3 ～ 1.0％の増加を確認して
いるものの，雇用への影響については有意な結
果を得ていない 14）。

Kobayashi, Bamba, and Sato （2025）も同様
に，改革が投資・雇用を押し上げるとの結論を
維持しつつ，その効果が改革パッケージ内部
の構造によって相殺される点を強調している。
EATR を用いた分析では，実効税率を分解し
た際に，付加価値課税部分の上昇が所得課税部
分の減税効果を抑制するように働いていること
が示されている。同様に EMTR に関しても，
分解した付加価値課税部分の係数がより大きく
なっており，外形標準課税における付加価値割
の拡大が投資・雇用・労働費用への正の効果を
抑制し得ることが示唆されている。したがって，
単に法定税率の引下げ部分を取り上げて本改革
を解釈すると，改革全体としての効果を誤って
捉えてしまうおそれがある。

さらに同論文は，流動性制約や繰越欠損金
の有無による反応の異質性を検討している。
EATR の係数が負（つまり，投資・雇用につい
て促進的）であるのに対し，これらの指標との
交差項が概ね正であることから，制約下にある
企業ほど税負担ショックに対して非弾力的であ
ることが示されている。これは，（１）流動性
制約により投資・雇用の調整が難しい，（２）欠
損金繰越企業では当面の課税所得が小さく減税

14） EMTR は限界的な投資の収益率に関する指標である一方で，企業レベルの観測データでは測定誤差や同時性
の問題が大きくなり得ること（つまり，推定値が不正確・不安定になり得ること）には留意が必要である。

の便益が小さい，というメカニズムと整合的で
ある。

以上の実証的知見は，次のように整理でき
る。第一に，本改革は，特に中小企業において
投資および雇用を促進する。第二に，その反応
係数は雇用よりも投資において大きい。第三
に，外形標準課税（特に付加価値割）の拡充は
減税効果を相殺する方向に働くため，大企業等
では純効果が減衰する。特に付加価値割は，賃
金を含む付加価値を課税ベースとするため，企
業にとっては労働費用の限界的な費用増加につ
ながる。これは，実効税率引下げが長期的には
労働所得へ帰着するという土居（2020）の議論
に対し，外形標準課税の拡大がその恩恵を相殺
し得るという実証的な裏付けを与えるものと言
える。

Ⅲ－６．小括：基幹税制改革に関する実証研
究の整理
以上の研究を，税制改革をどの指標で捉えて

いるか，またどのアウトカムを評価しているか
という観点から整理すると，表 1 のようにな
る。基幹税制改革の評価では，法定税率の引下
げだけでなく，課税ベース拡大と外形標準課
税の拡大を同時に考慮する必要がある。また，
EATR・EMTR，ETR，納税額は，それぞれ
改革の異なる側面を捉えるため，どの指標に基
づく研究なのかに注意することが重要である。
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Ⅳ．租税特別措置（政策税制）の実証研究

本節では，2010 年代に実施された租税特別
措置の改正を中心に，関連する実証研究を取り
上げる。租税特別措置は，設備投資，研究開発，
賃上げなど特定の企業行動を促すために設計さ
れる政策税制の一つである。基幹税制が法定税
率や課税ベースを通じて広く企業の税負担を変
えるのに対し，政策税制では，対象企業，対象
支出，適用要件，控除率，控除上限，控除繰越
の可否，申請・認定手続等によって，各企業が
実際に享受する税制上の便益は大きく異なる。
したがって，政策税制の実証研究を評価する際
には，制度の存在や法定控除率だけでなく，当
該研究が適格性，実際の利用，実現控除額，実
効補助率のいずれを処置として捉えているかに
注意することが重要である。

第Ⅰ節で述べた限界インセンティブ，キャッ
シュフロー，制度利用・実現制約という三つの
観点は，こうした処置に関する定義の違いを解
釈するための補助線となる。すなわち，税額控
除や特別償却は，設備投資のユーザーコスト，
研究開発の税引後限界費用，賃上げ増分に対す
る税制上の誘因を変え得る。他方で，企業が実
際に税制上の便益を享受できるかどうかは，非
還付性，控除上限，税額不足，繰越，申請費用
等によって制約される。また，税額控除や納税
額の減少は，内部資金や資金制約にも影響を与
え得る。以下では，設備投資促進税制，研究開
発税制，賃上げ税制の順に実証研究を取り上げ，
処置変数の定義，識別方法，アウトカム，およ
び残る課題を議論する。

Ⅳ－１．政策税制の評価軸：適格性・利用・
実現便益
政策税制では，法定上の制度設計と企業が実

際に享受する便益がしばしば一致しない。この
ため，実証研究上は，政策税制が企業に与える

影響を少なくとも三段階に分けて理解する必要
がある。第一に，適格性は，企業または支出が
制度の対象となり得るかを表す。これは，制度
によって潜在的に影響を受ける企業を捉えるも
のであり，Intention-to-Treat（ITT）に近い。
ただし，適格企業のうち実際に制度を利用する
企業が限られる場合には，推定される平均的な
効果は小さく見えやすい。第二に，制度の利用
は，企業が実際に制度を申請・適用したかを表
す。利用企業の行動変化を捉えられる一方で，
制度を利用する企業は投資計画，収益性，税務
ポジション等において非利用企業と異なる可能
性が高く，利用選択の内生性が問題となる。第
三に，実現便益は，税額控除や特別償却を通じ
て実際に企業が享受する便益であり，実現控除
額，実効補助率等で計測される。これは処置強
度（treatment intensity）に近いが，税務デー
タや制度情報を必要とする。

以下の研究整理では，推定結果を単純に比較
するのではなく，それぞれの研究がどの段階の
処置を捉えているのかに注意する。これらはい
ずれも政策税制の効果に関わるが，推定してい
る対象は同じではない。したがって，適格性に
基づく推定，利用に基づく推定，実現便益に基
づく推定を同列に解釈しないことが重要であ
る。

Ⅳ－２．設備投資促進税制
Ⅳ－２－１．制度と処置の定義

設備投資促進税制は，税額控除や即時・加速
度償却を通じて設備投資のユーザーコストを引
き下げる政策である。2014 年から 2017 年にか
けて実施された生産性向上設備投資促進税制
は，先端設備を対象とする A 類型と，生産ラ
インやオペレーションの改善に資する設備を対
象とする B 類型を中心に，特別償却または税
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額控除を認める制度であった。同制度は大企業
を含む幅広い投資促進措置として位置づけられ
る。ただし，中小企業については，中小企業投
資促進税制の上乗せ措置が併存しており，2017
年度以降は中小企業経営強化税制へと改組され
た。

設備投資税制が企業に及ぼす影響は，先述の
ように少なくとも三つに分解できる。第一は，
対象設備または対象企業に該当するという適格
性である。第二は，企業が実際に税制を利用し
たかである。第三は，税額控除や特別償却を通
じてどれだけ実際に便益を受けたかである。税
額控除は法人税額や控除上限に依存し，特別償
却は課税所得や割引率に依存するため，制度利
用と実現便益は一致しない。さらに，既に予定
されていた投資に制度が適用される場合には，
利用企業の投資額増加をそのまま追加的投資と
解釈できないことにも注意が必要である。

Ⅳ－２－２．既存研究：制度の適格性，利用，
および追加的投資
Hosono, Hotei, and Miyakawa（2023）は，2014

年に導入された中小企業投資促進税制の上乗せ
措置を対象に，中小企業の設備投資および労働
生産性への効果を推定している。この上乗せ措
置は，生産性向上設備投資促進税制15）のA類型・
B 類型に該当する設備の一部について，中小企

15） 税制評価の視点からはやや外れるが，同税制を利用した研究として Adachi, Kawaguchi, and Saito （2024）が
挙げられる。同研究では，税制改正に伴う特別償却率の変動を外生的な投資インセンティブの変化として用いて，
ロボット導入の因果効果を識別している。その結果，加速度償却の強化はロボット導入を促し，導入後 1 ～ 3 年
は雇用・売上が増加することを示している。

16） 税制上の「適格企業」を定義する条件の一つとして，課税所得の代理変数として会計上の税引前利益が正であ
ることを課している。しかし，企業が繰越欠損金を保有している場合には，税引前利益と課税所得の間に乖離
が生じ得るため，実際には非適格企業が一定程度混入している可能性がある。したがって，適格企業をより正
確に特定できた場合の推定値は，論文で提示されている値から乖離する可能性がある点には注意が必要である。
また，繰越欠損金控除制度の取扱いは資本金 1 億円超の大企業と 1 億円以下の中小企業で異なり，2015 年度以
降には主として大企業を対象に制度改正が実施された。具体的には，欠損金の繰越控除制度において，控除前
所得の金額に対する控除限度割合が 80% から段階的に 50% まで引き下げられた。このように課税の非対称性が
強化されたことで，企業はリスクテイク行動としての設備投資行動を変化させる可能性がある（伊藤 2021）。一
方で，同時期には繰越欠損金の繰越期間が 9 年から 10 年に延長されており，課税の非対称性が緩和される改革
も実施されている。前者と後者の影響のいずれが上回るかは不明であるが，いずれにせよ大企業と中小企業に
おける繰越欠損金の取り扱いの差は，企業に影響し得る。当該研究の識別戦略は中小企業と大企業の比較に依
拠しているため，同時期の他制度変更の影響が推定値に混入している可能性がある点には留意が必要である。

業により手厚い即時償却・税額控除を認めるも
のであった。同研究は，資本金 1 億円以下の企
業を中小企業向け優遇措置の対象となる処置
群，資本金 1 億円超 5 億円未満の企業を対照群
とする Difference-in-differences（DID）推定を
行っている。対照群も大企業向けの生産性向上
設備投資促進税制を利用し得たが，中小企業向
け措置の方が加速度償却・税額控除の条件が相
対的に手厚いため，推定上の処置は制度の有無
ではなく，中小企業と近接する非中小企業の間
の税制上の便益の差として解釈できる。分析結
果からは，適格性 16）を処置とした場合には，対
象企業全体の投資率の上昇は確認されない。他
方で，実際に制度を利用した企業を処置群とす
ると，初回利用年を中心に投資率が上昇し，従
業員一人当たり売上高で測った労働生産性も上
昇する。ただし，従業者一人当たり有形固定資
産は有意に上昇しておらず，生産性改善は資本
量の増加よりも資本の質の向上によるものと解
釈されている。さらに，手元流動性が低く，小
規模・若年であるなど，資金制約が強い企業ほ
ど，利用時の投資反応が大きいことも示されて
いる。

ただし，この結果は処置変数の定義の違いを
意識して解釈する必要がある。適格性ベースの
推定は，制度導入による潜在的な便益，すなわ
ち ITT に近い効果を捉えるのに対し，利用ベー
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スの推定は，実際に制度を利用した企業の効果
を捉えている。後者で効果が強い場合，税制が
追加的投資を誘発した可能性に加え，投資機会，
税務ポジション，制度認知，資金調達能力を備
えた企業が制度を選択した可能性も残る。した
がって，同研究は，政策税制では適格性，利用，
実現便益が異なる処置を表し，制度の平均的導
入効果と利用企業への効果を区別する必要があ
ることを示す研究として位置づけられる。

Orihara and Suzuki（2023, 2025）は，資本
金 1 億円超の大企業を対象に，税務申告情報に
関するアンケート調査を用いて，生産性向上設
備投資促進税制の利用行動，設備投資，生産性
への影響を分析している。Orihara and Suzuki

（2023）は，税制利用の意思決定と投資の反応
に焦点を当て，課税所得が正で税制を利用でき
る可能性がある企業が多いにもかかわらず，実
際に税額控除または特別償却を利用した企業は
限定的であることを示している。また，利用企
業は，上場企業，社債発行企業，大規模企業な
ど，資金調達制約に直面しにくい企業に偏る傾
向がある。一方で，実際に制度を利用した場合
の投資反応は，資金制約に直面する企業の方が
大きく，資金制約の弱い企業では，税制利用後
も投資が必ずしも増加せず，税務便益が事後的
な現金保有の増加として現れる場合がある。こ
れらの結果は，設備投資減税が資金制約企業の
投資を促し得る一方で，制度を実際に利用しや
すいのは資金制約の弱い企業であり，税務便益
が必ずしも追加的投資に結びつかない可能性を
示している。

Orihara and Suzuki（2025）は，同一の制度
を対象に，産業ごとに異なる税制適格な資本財
費用の比率を操作変数として，税制利用が投資
および生産性に与える効果を推定している。推
定結果では，税制利用企業は平均的には設備投
資を増加させる一方，TFP や労働生産性の改
善は明確ではない。尤も，効果には資金制約と
繰越欠損金の状況に応じた異質性がある。資金
制約に直面しにくい企業ほど税制を利用しやす
いが，利用後の投資増加や生産性改善は限定的

であり，既存の投資計画に税制を適用した可能
性が残る。これに対して，資金制約に直面しや
すい企業では，制度利用自体は相対的に難しい
ものの，利用できた場合には設備投資が増加
し，生産性も改善する傾向が確認される。また，
繰越欠損金が小さく，税制から税務便益を得や
すい企業では税制利用と投資増加が確認される
が，生産性への正の効果は弱い。逆に，繰越欠
損金が大きい企業では投資額は有意に増加しな
いものの，長期の生産性改善が相対的に強い。
したがって，これらの研究は，投資減税の効果
を評価する際には，制度の適格性だけでなく，
実際の利用，資金制約，税務ポジション，およ
び投資の量と質を区別する必要があることを示
している。

生産性向上設備投資促進税制と同様に，特別
償却や税額控除を通じて設備投資の税引後費
用を引き下げる政策として，Koizumi（2024）
は，1998 年に実施された中小企業向け投資促
進税制の拡充に注目し，企業間取引ネットワー
クを通じた政策効果の波及を分析している。同
研究は，企業間取引ネットワーク（バイヤー・
サプライヤー関係）情報を用いて，政策対象と
なる中小企業の直接効果を確認したうえで，そ
の取引先である仕入先・販売先企業への間接効
果を推定している。推定結果からは，処置企業
の売上が増加するだけでなく，その直接の仕入
先である上流企業にも正の波及が生じることが
示されている。他方，販売先である下流企業へ
の有意な波及は確認されない。さらに，波及効
果は大企業で相対的に大きく，中小企業を対象
とする投資促進税制であっても，その便益の一
部がサプライチェーンを通じて大企業に帰着し
得ることが示唆されている。当該研究は，政策
税制の評価では直接効果だけでなく，サプライ
チェーンを通じた間接効果も含めて検討すべき
であることを示している。

Ⅳ－２－３．小括
設備投資促進税制については，税額控除や即

時・加速度償却が制度利用企業の設備投資を押
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し上げ得ることが示唆される一方，制度の利用
率は必ずしも高くなく，生産性への平均的な効
果も明確ではない。解釈上の重要な論点は，制
度の適格性，実際の利用，実現した税制上の便
益が，それぞれ異なる推定対象を表す点であ
る。特に，利用企業で投資が増加したとしても，
それが税制によって誘発された追加的投資なの
か，既存の投資計画に制度が適用されたものな
のかは慎重に区別する必要がある。今後は，申
請・認定情報，税務ポジション，実現控除額，
対象設備の内容を踏まえ，政策が設備投資の量
だけでなく，投資の質や生産性をどの程度変化
させたのかを検証することが課題である。

Ⅳ－３．研究開発税制
Ⅳ－３－１．経済学的な位置づけ

研究開発（R&D）に対する政府介入の標準
的な根拠は，知識の外部性により私的収益率が
社会的収益率を下回り得ること，無形資産投資
に特有の担保不足や情報の非対称性により資金
制約が生じやすいこと，さらに研究開発投資が
不確実性や景気変動に敏感であること等が挙げ
られる。研究開発税制は，企業の研究開発支出
に対して税額控除等を与えることで，研究開発
支出 1 単位当たりの税引後限界費用を引き下
げ，追加的な研究開発投資を促す政策として位
置づけられる 17）。

国際比較では，研究開発税制の手厚さを表
す指標として B-index が用いられる 18）。B-index
は，限界的な研究開発支出について，企業が採
算を確保するために必要な税引前収益を表す指
標であり，値が小さいほど税制上の支援が手厚
いことを意味する。しばしば 1 − B-index は，
研究開発支出に対する暗黙の補助率として解釈

17） 近年，OECD 諸国では企業の研究開発への支援のうち税制優遇の比重が高まっており，2017 年には政府によ
る企業の研究開発への支援の約 55% が税制優遇として提供され，2019 年時点で OECD36 か国中 30 か国が研究
開発税制を導入している（OECD 2020）。

18） 例えば，OECD （2020） は B-index を「追加的な研究開発投資 1 単位を行うために必要な税引前の収益」とし
て定義して，国際比較に用いている。日本語での解説は，池田・伊地知（2023）や上村（2025a）を参照。

19） 試験研究費は税法上の用語であり，関連する多くの実証研究が着目している会計上の研究開発費（支出）よ
りも基本的に範囲が限られている。

される。したがって，研究開発税制の評価では，
制度の有無や法定控除率だけでなく，企業別に
研究開発支出の税引後限界費用がどの程度変化
したかを確認する必要がある。

尤も，研究開発税制の効果は制度設計上の非
線形性に強く依存する。税額控除である以上，
企業が実際に便益を得られるかどうかは，法人
税額，控除上限，欠損金，控除税額の繰越の可
否，対象支出の範囲等によって左右される。控
除上限に達している企業や，赤字・低利益のた
め法人税額が小さい企業では，法定上の控除率
が高くても，限界的な研究開発支出に対する実
効補助率は小さくなる可能性がある。

Ⅳ－３－２．日本の研究開発税制の特徴
日本の研究開発税制は，企業が支出した試験

研究費（税制適格な研究開発支出）に応じて計
算される金額を法人税額から控除する税額控
除制度を中心として発展してきた19）。控除額は，
基本的には税制適格な試験研究費に控除率を乗
じて計算されるが，法人税額から控除できる額
には上限が設けられる。このため，企業が実際
に享受する便益は，法定控除率だけでなく，当
期の法人税額，控除上限，税額不足，税額繰越
の可否に依存する。

制度上重要な点は，総額型，増加型，オープ
ンイノベーション型（以下 OI 型）の違いである。
総額型は，試験研究費の総額に対して一定割合
の税額控除を認める仕組みであり，既存の研究
開発支出にも便益を与えやすい。増加型は，過
年度の研究開発支出からの増加分を優遇する仕
組みであり，追加的支出への誘因を強める一方
で，基準年の設定や研究開発支出の変動の影響
を受けやすい。OI 型は，大学，公的研究機関，
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企業等との共同研究・委託研究等に係る試験研
究費を対象とし，外部連携型の研究開発支出の
税引後価格を相対的に低下させる制度である。

既存研究が対象とする税制改正のうち，2003
年度，2009 年度，2015 年度の改正が特筆すべ
きものとして挙げられる。2003 年度改正では
総額型が導入され，研究開発支出全体に対する
税額控除が企業の限界インセンティブをどの程
度変えたかが論点となった 20）。2009 年度改正で
は，景気悪化への対応として控除上限の引上げ
と繰越期間の一時的延長が行われ，控除上限や
税額不足が政策効果をどの程度制約するのかが
問題となった。2015年度改正では，OI型の拡充，
総額型の控除上限見直し，繰越控除制度の廃止
が同時に行われ，制度要素ごとの効果を分解し
て捉える必要が生じた。

なお，研究開発税制の実証研究を評価するう
えでは，制度がどの企業に実際に利用され，税
制上の試験研究費や税額控除額がどの程度観察
されるかも重要である。この点について，片野・
松尾・渡辺（2026）は，法人税申告書，研究開
発税制関連の別表，および適用額明細書等の税
務データを結合し，2020 年度から 2023 年度に
おける研究開発税制の利用実態を記述的に整理
している。同研究は，制度改正の因果効果を直
接推定するものではないが，従来の研究で観察
が難しかった制度利用の有無，税制上の試験研
究費，実現した税額控除額を把握している点で，
本節の処置変数の議論に関係する。

同研究によれば，研究開発税制の利用は製造
業および大規模法人に集中しており，件数ベー
スでは中小法人も一定の比重を占めるものの，
適用額ベースでは大規模法人の寄与が大きい。
また，税制上の試験研究費は，マクロ統計で把
握される企業の研究開発費の約 6 ～ 7 割に対応

20） 2000 年代以降，制度の形式は度々変更されている。従来増加型のみであったのが 2003 年度改正で総額型が創
設され，両制度の選択適用が認められた。その後，2006 年度税制改正で増加型が総額型に統合され，総額型に
増加型が上乗せされる形式となった。2008 年度税制改正では，増加型に加えて高水準型（試験研究費のうち平
均売上金額の 10％超に対する控除）が設けられ，総額型と，増加型または高水準型で税額控除を別枠で計算す
る仕組みとされた。その後本文にあるように，2017 年度に増加型が廃止され，2019 年度には高水準型が廃止され，
総額型に増加型および高水準型を組み込む形式となっている。

しており，試験研究費増加率の分布はゼロ％近
傍に集中している。さらに，増加率に応じた上
乗せ措置について，閾値近傍で明確な分布の不
連続は確認されないとされる。これらの基礎事
実は，研究開発税制の効果を評価する際には，
個社レベルでの会計上の研究開発費や制度利用
ダミーだけでなく，税制上の試験研究費，控除
上限，実現控除額を把握する重要性を示してい
る。

Ⅳ－３－３．制度改正別の実証研究
2010 年以降の研究開発税制改正を直接対象

とする実証研究は限られているため，本節で
は 2000 年代以降の主要改正を対象とした研究
を含めて整理する。以下で重要なのは，研究
ごとに処置変数が異なる点である。制度利用
ダミー，適格税額控除率（eligible tax credit 
rate），B-index，実現控除額は，いずれも研究
開発税制の影響を表す変数であるが，それぞれ
異なる処置を捉えている。したがって，研究間
の結果を比較する際には，何を処置として推定
しているかに留意する必要がある。

Ⅳ－３－３－１．2003 年度税制改正を対象と
した実証研究
2003 年度改正では，総額型の税額控除が導

入された。総額型は研究開発支出全体に対する
税額控除を認めるため，企業の研究開発支出
1 円当たりの税引後限界費用を引き下げる効果
を持つ。ただし，税額控除である以上，法人税
額に対する控除上限や当期の課税所得の水準に
よって，企業が実際に享受できる税務便益は異
なる。したがって，制度導入そのものよりも，
企業別の実質的な税額控除率がどの程度変化し
たかが重要だと言える。
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Kasahara, Shimotsu, and Suzuki（2014）は，
2003 年度改正の影響を，企業間で異なる適格
税額控除率の変化として捉え，パネル GMM
により研究開発支出への影響を推定している。
同研究は，同じ制度改正の下でも，企業の税務
ポジションや控除上限への直面状況によって，
研究開発支出に対する実効補助率が異なる点を
利用している。推定結果では，税額控除率の上
昇が研究開発支出を押し上げることが示されて
いる。また，負債資産比率が高い企業ほど効果
が大きいことも報告されており，税額控除が限
界的なインセンティブを変化させるだけでな
く，キャッシュフローや資金制約を通じて影響
する可能性が示唆される。さらに，反実仮想分
析として，2003 年の研究開発支出総額は改正
がなければ 3.0 ～ 3.4％低いこと，また控除上
限がなければ 3.1 ～ 3.9％高いと推計されてお
り，控除上限が政策効果を相当程度減殺し得る
点を示している。

これに対して，大西・永田（2010）は，政府
統計の企業個票データを用い，総額型税額控除
の導入前後で実際の制度利用企業と非利用企業
を比較する PSM-DID 推定を行っている。同研
究の推定結果では，利用企業の研究開発費が導
入前後で有意に増加したとはいえないとされ
る。この研究では，処置は企業別の税額控除率
ではなく，制度利用の有無として定義されてい
る。そのため，推定される効果は，研究開発支
出 1 単位当たりの実効補助率の変化というより
も，制度を利用した企業と利用しなかった企業
の平均的な差である。

河瀬（2023, 2025）は，日経 NEEDS の企業
データを用いて，総額型研究開発税制の効果を
分析している。推定結果では，総額型が研究開
発費を平均的に増加させているとはいえない一
方で，Kasahara, Shimotsu, and Suzuki（2014）
と同様に，負債比率が高い企業では効果が認め
られるとされる。この結果は，研究開発税制の
効果が企業の資金調達環境に依存する可能性を
示している。

以上の研究結果に差が生じる原因は明確でな

いが，主として処置変数の定義や処置の程度の
異質性が考えられる。税額控除は制度を利用し
ていても，控除上限の制約に直面・税額不足に
より限界的な研究開発支出に対する実効補助率
が小さい企業が混在する。このとき利用ダミー
は処置の程度を平均化して捉えているため，効
果が特定の企業群（例えば，税額が十分にあり
控除上限に直面していない，資金調達制約に
直面）に集中している場合には平均効果は有
意にならない可能性がある。また，Kasahara, 
Shimotsu, and Suzuki （2014）が示すように控
除上限は研究開発支出総額を抑制し得るため，
控除上限に直面する企業が多いほど，利用ダ
ミーでの推定は制度があるのに効かない結果を
生みやすいと考えられる。

Ⅳ－３－３－２．2009 年度税制改正を対象と
した実証研究
2009 年度改正では，景気悪化への対応とし

て，研究開発税制における税額控除上限が法人
税額の 20％から 30％へ引き上げられた。また，
2009 年度および 2010 年度に発生した未控除額
について，繰越可能期間が一時的に延長された。
控除上限の引上げは，上限に直面していた企業
に関して実効的な補助率を直接引き上げる効果
がある。他方で税額控除の繰越の延長は，当期
または翌期に税額が小さい（もしくは，欠損で
税額が無い）ために税額控除を使いきれない企
業にとって，将来の黒字期に控除を適用できる
可能性を与えることになる。

Okamuro and Sakuma（2021） は，2009 年
度改正に焦点を当て，帝国データバンクの企業
個票パネルを用いた DID 推定により，控除上
限引上げと繰越期間延長の効果を分けて評価し
ている。主な結果では，控除上限の引上げが研
究開発支出を押し上げる一方，繰越期間の延長
については，企業規模別・産業別，あるいは繰
越による最大控除可能額の比率が上位の群でも
明確な効果が検出されない。さらに同論文では，
税額控除がキャッシュフローを通じて翌期の研
究開発支出を押し上げる間接経路も検討してお
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り，税額不足（そもそも赤字で当期に税額控除
できない状態）が大きい企業では政策効果が弱
まり得ることを示唆している。

この結果は，控除上限の引上げと繰越期間の
延長が異なる影響をもたらすことを示してい
る。控除上限の引上げは，上限に直面する企業
の当期の限界的なインセンティブを直接強め
る。一方で，繰越期間の延長は，将来の黒字化
や将来税額の発生を前提とするため，現在の研
究開発支出に直ちに反映されにくい。また，繰
越措置を必要とする企業は，そもそも控除対象
となる税額の不足や資金制約に直面している可
能性が高く，税制優遇だけでは研究開発支出を
大きく変えにくい可能性がある。

Ⅳ－３－３－３．2015 年度税制改正を対象と
した実証研究
2015 年度改正では，研究開発税制が総額型

と OI 型を中心に再設計された。主な改正は，
第一に OI 型の拡充，第二に総額型の控除上限
の見直し，第三に税額控除限度超過額に対する
繰越控除制度の廃止である。

OI 型については，控除率が従前の 12％から，
相手先の類型に応じて 20％または 30％へ引き
上げられるとともに，対象費用の範囲も拡大し
た。この結果，共同研究・委託研究等に係る外
部研究開発支出の税引後価格は相対的に低下
し，外部研究開発支出に対する限界的なインセ
ンティブは強まった。第二に，控除上限につい
ては，総額型の上限が 30％から 25％に引き下
げられる一方，OI 型には別枠の上限が 5％分
設けられた。この再設計は，総額型のみを利用
する企業には控除上限制約を強め得る一方で，
OI 型を利用する企業には別枠を通じて制約を
緩和し得る。第三に，繰越控除制度の廃止によ
り，赤字企業や低利益企業では控除を使い切れ
ず，実効的な処置強度が低下する可能性が生じ
た。

池内（2022）は，2015 年度改正によって生
じた繰越税額控除率および OI 型税額控除率の
変化を用い，操作変数法と反実仮想シミュレー

ションにより，制度改正の各要素が研究開発投
資の量と質に与える効果を分解している。同
研究によれば，繰越控除制度の廃止は研究開発
支出総額を約 4％減少させ，労働生産性上昇率
を約 0.14％低下させたと試算されている。一方
で，OI 型の拡充は外部研究開発支出を平均で
約 14.4％増加させ，労働生産性上昇率を約 0.1％
押し上げ，さらに産学共同出願特許件数を約
2.4％増加させた可能性が示されている。以上
から，同研究は，OI 型拡充による正の効果と，
繰越控除制度廃止等による負の効果が概ね相殺
されるため，平均的な労働生産性上昇率への全
体効果は大きくなかったと結論づけている。

これに対して，河瀬（2023, 2025）は，総額
型研究開発税制を中心に，研究開発費への効果
を検証している。河瀬（2023）は繊維産業を対
象とし，2003 年度の総額型導入，2013 年度の
控除上限引上げ，2015 年度の繰越控除制度廃
止および控除上限引下げが研究開発費に与える
影響を，固定効果モデルに基づく分析で検討し
ている。同研究では，総額型税制が研究開発費
を増加させたとはいえず，繰越制度や控除上限
の改正についても明確な効果は確認されないと
される。河瀬（2025）は対象を一般事業会社に
拡張し，DID での特定化を含む複数の特定化
で同様の論点を検証しているが，総額型制度の
導入・継続，控除上限規制，繰越控除廃止後の
税額控除可能企業と非可能企業の差について，
研究開発費を促進する明確な効果は確認されな
いとしている。

尤も，河瀬（2023, 2025）の結果は，2015 年
度改正の個別要素に効果がなかったことを示す
ものとしてではなく，推定上の処置の粒度に留
意して解釈する必要がある。2015 年度改正で
は，OI 型の拡充，総額型上限の見直し，繰越
控除制度の廃止が同時に行われており，それぞ
れが研究開発支出に異なる方向の効果を持ち得
る。また，同研究は総額型研究開発税制を中心
に，制度改正年ダミーや黒字企業との交差項等
を用いて研究開発費の変化を検証しているが，
OI 型拡充，総額型上限の見直し，繰越控除制
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度廃止を個別に分解して識別する設計ではな
い。したがって，同研究は 2015 年度改正の個
別要素の効果を否定する証拠というより，総額
型を中心とする平均的な推定では，複数の制度
要素が同時に動く場合に効果が相殺・希釈され
得ることを示す補助的証拠として解釈すべきと
考えられる。

Ⅳ－３－３－４．資金調達制約と効果の異質
性
研究開発税制の効果は，企業の資金制約や

税務ポジションによっても異なる。上述の 
Kasahara, Shimotsu, and Suzuki（2014）や河瀬

（2023, 2025）では，負債比率が高い企業ほど税
額控除の効果が大きいことが示されており，資
金調達制約が税制の効果に影響する可能性が示
唆される。

Kobayashi（2014）は，中小企業向け研究開
発税額控除の利用企業と非利用企業を傾向スコ
アマッチングで比較し，税額控除利用が研究開
発支出を増加させること，さらに資金調達制約
のある企業で効果が大きいことを報告してい
る。研究開発支出は無形資産投資の性格が強く，
担保化が難しいため，外部資金調達には情報の
非対称性に起因する追加費用が伴いやすい。こ
のため，税額控除が内部資金を増やし，外部資
金依存を低下させる場合には，研究開発投資が
増えやすいと解釈できる。

一方，細野・布袋・宮川（2015）は，クロス
セクションの政府統計データを用いて，2007
年における課税後黒字の製造業企業を分析して
いる。同研究は，外部資金への依存度が高い企
業ほど，外部資金利用に伴うエージェンシー費
用が大きく，税額控除の効果が小さくなること
を示している。また，過去の控除利用が内部資
金の増加につながるとは限らず，特に外部資金
依存度の高い企業では，控除利用の効果が弱ま
り得ることを示している。

以上の結果が示唆するのは，研究開発税制は
資金制約企業に必ず強く効くような単調な政策
ではなく，企業の制約の種類（流動性制約か，

外部資金依存に伴うエージェンシー問題か）に
よって効果が反転し得る，という点である。し
たがって制度設計やその評価においては，税額
控除が企業に与える効果を一括りにせず，直接
的な資本コスト低下の効果と内部資金増加の効
果を分けたうえで，どの企業群に実効的に効い
ているのかを丁寧に検証することが重要になる
と考えられる。

Ⅳ－３－４．小括：制度設計と政策効果の解
釈
本節の整理から，研究開発税制の効果は法定

控除率だけでなく，控除上限，税額不足，控除
額の繰越，対象支出の範囲によって左右される
ことが確認できる。2003 年度改正を扱う研究
では，適格税額控除率のように企業別の実効補
助率を捉える研究と，利用ダミーを用いる研究
では結論が異なっており，処置定義の違いが
結果の解釈に関わる。2009 年度改正では，控
除上限の引上げが研究開発支出を押し上げる一
方，繰越期間延長の効果は明確でない。2015
年度改正では，OI 型拡充が外部研究開発や共
同研究を促す一方，繰越控除廃止や控除上限の
見直しが研究開発支出を抑制し得るため，制度
要素ごとの効果を分けて解釈する必要がある。

したがって，研究開発税制の評価では，制度
利用の有無だけでなく，企業別の実効補助率，
控除上限への到達状況，税額不足，実現控除額
等を把握することが重要である。また，研究開
発支出額の増減だけでは政策効果を十分に評価
できない。その他に，外部連携，特許，生産性
等の成果指標を含めた分析を進めるとともに，
利用選択の内生性，税務ポジションの異質性，
控除を実際に利用できる企業とできない企業の
違いを明示的に扱うことが課題である。

Ⅳ－４．賃上げ税制
賃上げ税制は，企業の給与支給額の増加に対

して法人税額控除を認めることで，賃上げを促
す政策税制である。2013 年度に所得拡大促進
税制として導入されて以降，2018 年度からは
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賃上げ・生産性向上のための税制，2022 年度
以降は賃上げ促進税制へと名称，適用要件，控
除率，対象企業区分が繰り返し見直されてき
た 21）。制度上の特徴は，賃金水準そのものでは
なく，一定の給与等支給額，雇用者給与等支給
額，または継続雇用者給与等支給額の増加を適
格要件とし，その増加額に対して税額控除を付
与する点にある。このため，賃上げ税制の実証
研究では，制度の適格性だけでなく，どの賃金
概念に対して，賃上げ増分の税引後費用がどの
程度引き下げられているのかを区別する必要が
ある。

Ⅳ－４－１．制度の特徴と設計上の論点
賃上げ税制の第一の特徴は，一定の賃上げ要

件を満たした税制適格企業について，給与等支
給額の増加分に対して税額控除を付与する点で
ある。したがって，この制度は，賃上げ 1 単位
当たりの税引後費用を引き下げる仕組みとして
理解できる。第二に，制度の適格要件となる賃
金概念は，制度期によって変化してきた。導入
当初は，雇用者全体の給与等支給額の増加が重
視されたが，2018 年度以降，大企業については
2021 年度を除き，前年度から継続して雇用さ
れている者の給与等支給額，すなわち継続雇用
者給与等支給額が重視される要件となった 22）。
これは，雇用者数の増加による給与総額の増加
と，既存雇用者の賃金水準の上昇を区別するた
めの制度変更と解釈できる。他方で，実証研究
を比較する際には，研究が給与総額，雇用者給
与等支給額，継続雇用者給与等支給額のいずれ
を対象としているかに注意する必要がある。

第三に，賃上げ税制は閾値を伴う非線形な制

21） 制度の詳細に関しては，田村（2022）による解説が詳しい。例えば，近年の 2024 年度改正では，全企業向け，
中堅企業（資本金 1 億円超かつ常時使用従業員数 2,000 人以下）向け，中小企業向けの区分が再設計され，賃上げ率，
教育訓練費，子育て・女性活躍支援等に応じた上乗せ措置が整備された。また，中小企業については，控除し
きれなかった金額の 5 年間繰越が可能となった。これは，赤字企業や税額不足企業における実現控除額の制約
を緩和する制度変更として位置づけられる。

22） 2021 年度においては，大企業は「新規雇用者」に対する給与等支給額が基準となった。また，2022 年度以降
の賃上げ税制においては，中小企業は継続雇用者ではなく雇用者全体の給与支給額となっている。

23） しかし，財務省（2023）では，税務データや政府統計データを用いた分析から，こうした制度上の閾値にお
いて企業の集群（bunching）は生じていないことを指摘している。

度である。企業が税額控除を受けるには，給与
等支給額または継続雇用者給与等支給額の増加
率が一定の基準を満たす必要がある。そのため，
企業の限界インセンティブは滑らかではなく，
特定の閾値で変化する 23）。概念的には，給与等
支給額の増加額をΔWt ，税額控除率をθ，適
用要件となる賃上げ率を ɡ t ，その閾値を ɡ̄，税
額控除前法人税額を Tt ，控除上限比率をα̅と
すると，実現控除額は

Ĉ t =min｛θΔWt・1［ɡ t ≥ ɡ̅ ］，α̅Tt ｝

と表せる。この式が示すように，企業が実際に
得る税制上の便益は，賃上げ増加額だけでなく，
閾値，要件充足，法人税額，控除上限に依存す
る。さらに，繰越制度が無い場合には，赤字企
業や税額不足企業では，法定上の控除率が高く
ても実現控除額は小さくなる。

以上の特徴を踏まえると，賃上げ税制を評価
する際には三つの点に注意する必要がある。第
一に，この制度は，賃上げ 1 単位当たりの税引
後費用を変化させる。第二に，税額控除による
納税額の減少は，企業の内部資金にも影響し得
る。第三に，適格要件，控除上限，税額不足，
賃金概念の定義変更，手続費用等は，制度利用
と実現便益を左右する。特に賃上げ税制では，
適格要件が賃金増加要件に依存するため，賃金
をアウトカムとする研究では，処置変数とアウ
トカムの重なりに注意が必要である。

Ⅳ－４－２．税制適格企業比較に基づく実証
研究
賃上げ税制の実証研究は相対的に数が限られ

るが，税制適格企業と非適格企業を比較し，賃
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金，雇用，労働生産性，設備投資等への影響を
検証する研究と，制度設計を賃上げ増分に対す
る補助率として定式化し，超過負担を評価する
政策設計・厚生分析に整理できる。本節ではま
ず，前者の税制適格企業比較に基づく研究を取
り上げる。

所得拡大促進税制期（2013 ～ 2017 年度）を
対象とした研究として，小山（2020）および
山﨑（2023）がある。両研究はいずれも，適格
企業と非適格企業を比較する点で共通するが，
用いるデータ，対象企業（企業規模），および
分析期間は異なる。小山（2020）は，財務省「法
人企業統計調査」の個票データを用い，資本金
5 億円以上の大企業を対象に，PSM-DID によ
り税制適格性が企業行動に与える影響を推定し
ている。同研究の主要な含意は，賃上げ税制の
適格企業では，賃金関連指標だけでなく，労働
生産性や付加価値等にも改善がみられる可能性
がある点にある。推定結果によれば，税制適格
前から適格後にかけて，適格企業は非適格企業
に比べて労働生産性の上昇が統計的に有意に大
きい。また，従業員数，付加価値額，キャッシュ
フロー等についても，期間によっては正の効果
が確認されている。

これに対して，山﨑（2023）は，帝国データ
バンクの企業財務データベースを用い，資本金
5 億円以上かつ従業員数 301 人以上の企業を対
象に，PSM により税制適格になることの効果
を推定している。同研究の特徴は，小山（2020）
が主に適格後 2 年程度までの短期効果を検証し
ているのに対し，適格後 4 年までの変化を扱っ
ている点にある。推定結果では，税制適格にな
ることで従業員 1 人当たり平均給与は一貫して
押し上げられ，適格後 2 年目以降で統計的に有
意となっている。また，従業員数についても適
格後 3 年目以降で有意に増加している。他方で，
労働生産性は適格後 3 年目で正に有意となるも
のの，適格後 4 年目では有意でなく，ROA や

24） その他，財務省（2023）では，税務データを用いて 2018 ～ 2022 年度において当該税制適用と労働分配率の
間に正の関係があることを見出しているが，因果関係の特定には課題があるとも述べている。

キャッシュフローについては，適格企業の伸び
が非適格企業より小さいという結果も報告され
ている。したがって，山﨑（2023）は，賃金や
雇用については正の変化を確認する一方，労働
生産性や収益性への効果は一貫しないことを示
している。

両研究の結論には相違があるが，その背景に
は，データ，企業規模，分析期間の違いがある
と考えられる。山﨑（2023）では，労働生産性
が有意になりにくい背景として，2014 年度改
正で「継続雇用者」に対する給与等支給額が要
件化されたことにより，企業が非正規雇用者数
を増やすなど要件充足のための調整を行い，結
果として効果が過小評価され得る可能性を指摘
している。また，評価期間の違いに関連して，
小山（2020）が主に適格後 2 年までで生産性の
上昇を確認するのに対し，山﨑（2023）はより
長い期間を対象としており，賃金や雇用の増加
が観察されても，付加価値の増加が追いつかず，
生産性や収益性の改善に直結しない局面があり
得ると議論している。

その他に，分析上の留意点も考えられる。両
研究は傾向スコアを推定し，適格企業と非適格
企業をマッチングしたうえで効果を推定してい
る。しかし，PSM は観測可能な共変量に条件
付けた選択の独立性に依存するため，適格要件
達成（賃金増加等）に影響する未観測の生産性
ショック等が残存し，かつアウトカムにも影響
する場合，推定値はバイアスを含み得る。また，
処置（適格）ダミーは制度における賃金増加要
件に基づき定義されるため，賃金変化率に複数
期の持続性があり，かつその成分が共変量で十
分統制できていない場合にはバイアスが生じる
かもしれない 24）。

この点は，賃上げ税制の処置変数を考えるう
えで重要である。適用ダミーは，制度を利用し
た企業の事後的な変化を捉えるが，賃上げ増分
に対する税制上の誘因，控除上限，税額不足，
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制度要件付近の閾値反応を直接捉えるものでは
ない。したがって，小山（2020）と山﨑（2023）
の結果は，賃上げ税制が企業行動に影響し得る
ことを示唆する一方で，制度の純粋な限界イン
センティブ効果を識別したものとしてではな
く，適格企業比較に基づく実証的証拠として位
置づけるのが適切であると考えられる。

Ⅳ－４－３．暗黙的補助率と厚生分析
上村（2025b）は，適格企業と非適格企業の

行動変化を推定する研究ではなく，制度設計を
賃上げ増分に対する補助率として定式化し，そ
の大きさと超過負担を測定する研究である。同
研究は，この補助率を暗黙的補助率（implied 
wage-increase subsidy rate） と し て 定 義 し，
制度改正を跨いで比較可能な指標として用いて
いる。

同研究の特徴は，所得拡大促進税制，賃上げ・
生産性向上のための税制，賃上げ促進税制と変
遷してきた制度を，暗黙的補助率という共通の
尺度に変換して比較している点にある。推計結
果では，制度改正を経るごとに暗黙的補助率が
高まっており，実際の利用額・利用数とも整合
的であるとされる。一方で，同研究は，賃上げ
税制が賃上げ増分に対する補助を強める反面，
税額控除に伴う財政コストに加え，賃金設定や
雇用調整に歪みを生じさせることで，超過負担
を発生させ得ることを示している。

尤も，賃上げ税制の厚生評価は，労働市場が
どの程度効率的かという前提に依存する。企業
側の買手独占（monopsony）力により，賃金
が労働の限界生産力を下回っている場合には

（例：Aoki, Hogen, and Takatomi 2023），賃上
げ税制は賃金マークダウンを縮小し，資源配分
上の歪みを緩和する可能性がある。他方で，労
働市場の非効率性の程度は産業・地域等で異な
ると考えられ，効率的な市場も併存し得る 25）。
また，企業レベルでは生産性の成長と賃金の成

25） 例えば，最低賃金が労働市場に与える影響に関するメタ分析（董・茨木 2023）では，最低賃金の引き上げが
雇用の伸びに有意な減少をもたらしたことが指摘されており，一部の労働市場は少なくとも一定程度競争的で
あることを示唆している。

長が正に相関するとの結果も報告されており，
賃金が生産性から一様に乖離しているとは限ら
ない（Morikawa 2025）。したがって，賃上げ
税制の厚生評価は，平均的な超過負担だけでな
く，労働市場集中度，賃金マークダウン，企業
規模，地域，産業ごとの異質性を考慮する必要
がある。

この観点からは，賃上げ税制の政策評価には
二つの追加的な課題がある。第一に，税額控除
の便益が労働者，企業，政府の間でどのように
帰着するかを明らかにする必要がある。賃金補
助が賃金上昇として労働者に帰着するのか，企
業の利潤やキャッシュフローを改善するのか，
あるいは価格や雇用に波及するのかは，市場構
造に依存する。第二に，賃上げ税制がどの企業・
産業で効率性改善をもたらし，どの企業・産業
で単なる財政移転または超過負担を生むのかを
識別する必要がある。したがって，賃上げ税制
の厚生分析は，平均的な補助率や平均的な超過
負担だけでなく，労働市場構造と企業異質性を
組み込んだ分析へ拡張される必要があるだろ
う。

Ⅳ－４－４．小括
賃上げ税制に関する既存研究は，適用企業に

おいて賃金，雇用，労働生産性等に一定の変化
が生じた可能性を示している。ただし，制度適
用は賃金増加要件の充足に依存するため，適用
企業比較を税制の純粋な因果効果として解釈す
るには限界がある。今後は，企業別の暗黙的補
助率，閾値付近の反応，控除上限，税額不足，
実現控除額等を用いて，制度がどの企業にどの
程度の誘因を与えたのかを踏まえた分析が必要
である。併せて，賃金水準だけでなく，雇用，
労働生産性，収益性，賃金分布，政策便益の帰
着を含めて評価することが求められると考えら
れる。
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Ⅳ－５．政策税制に関する実証研究の整理
本節では，設備投資促進税制，研究開発税

制，および賃上げ税制に関する実証研究を整理
した。これらの政策税制に共通する特徴は，制
度の存在が企業に一様なインセンティブを与え
るわけではない点である。企業が実際に直面す
る税制上の便益は，制度への適格性，実際の利
用，控除上限，税額不足，税額控除の繰越の有
無，実現控除額によって異なる。そのため，既
存研究の結果を比較する際には，制度の有無や
法定控除率だけではなく，研究がどの処置を捉
えているのかに注意する必要がある。

表 2 は，本節で取り上げた政策税制に関する
代表的な実証研究を，処置変数の定義，アウト
カム，解釈上の留意点，今後の課題の観点から
整理したものである。表 2 から分かるように，
政策税制の既存研究では，制度利用企業におけ
る投資，研究開発，賃金等の増加が一定程度示
唆されている。ただし，その解釈には共通の留
意点がある。第一に，制度を利用した企業の反
応は，税制によって新たに誘発された行動だけ
でなく，もともと予定されていた投資・研究開

発・賃上げへの制度適用が含まれ得る。第二に，
税額控除や特別償却の効果は，法定上の控除率
ではなく，企業別の税務ポジション，控除上限，
税額不足，繰越の有無によって左右される。第
三に，政策便益は制度利用企業にとどまらず，
取引先企業，労働者，また価格や雇用を通じて
他の経済主体にも帰着し得る。

したがって，今後の研究では，単なる適格ダ
ミーや制度利用ダミーだけではなく，企業別の
実現控除額，実効補助率，暗黙的補助率等を用
いて，企業が実際に直面する税制上のインセン
ティブをより直接的に測定することが重要であ
る。また，アウトカムについても，投資額，研
究開発費，賃金水準だけでなく，投資の質，生
産性，特許・外部連携，雇用，賃金分布，政策
便益の帰着を含めた評価が求められる。政策税
制の実証研究は，制度の有効性を単純に判定す
る段階から粒度を高め，どの企業に，どの程度
のインセンティブが生じ，それがどのアウトカ
ムに結びついたのかを識別する方向に発展させ
る必要があると考えられる。
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Ⅴ．おわりに

本稿では，2010 年代の日本の企業課税改革
について，基幹税制改革と政策税制の双方を対
象に，関連する実証研究を整理した。本稿の特
徴は，制度改正を単なる税率や控除率の変更と
してではなく，制度を踏まえ，企業ごとに異な
る実効的な税負担や税制上の便益の変化として
捉えた点にある。具体的には，税制が企業行動
に影響を与える経路を，限界インセンティブ経
路，キャッシュフロー経路，制度利用・実現制
約経路に分け，既存研究がどの制度要素を処置
として捉え，どのアウトカムを検証しているの
かを比較した。

基幹税制改革については，法人税率の引下
げだけで改革効果を評価することはできない。
2010 年代半ばの改革では，税率引下げと同時
に，欠損金繰越控除，受取配当等益金不算入，
減価償却制度，外形標準課税等の見直しが行わ
れた。そのため，投資インセンティブを捉える
EATR・EMTR と，実際の税負担やキャッシュ
フローを反映する ETR・納税額とでは，改革
の見え方が異なり得る。所得課税部分の負担低
下が投資や雇用を押し上げ得るとしても，課税
ベース拡大や外形標準課税の拡大がその効果を

相殺し得る点が重要である。
政策税制については，制度の有無や法定控除

率だけでなく，企業が制度の対象となり得るか，
実際に利用したのか，どれだけの便益を実現し
たかを区別する必要がある。設備投資促進税制，
研究開発税制，および賃上げ税制に関する既存
研究は，適格企業・利用企業に一定の行動反応
が生じ得ることを示しているが，それが税制に
よって新たに誘発された行動なのか，既存の投
資・研究開発・賃上げ計画への制度適用なのか
は慎重に解釈すべきである。

今後の研究では，適格ダミーや利用ダミーに
とどまらず，実現控除額，実効補助率，暗黙的
補助率，閾値付近の反応等を用いて，企業別の
実効的な税制インセンティブをより直接に測定
することが求められる。そのためには，税務ポ
ジション，控除上限，税額不足，繰越の有無を
観察できるデータが不可欠である。また，政策
評価の対象範囲を，投資額，研究開発費，賃金
水準だけでなく，生産性，イノベーション，雇
用・賃金分布，取引先への波及等，政策便益の
潜在的な帰着先に拡張させる必要がある。
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補論：企業課税が企業行動に影響する三つの経路の整理

本補論では，本稿の整理軸を簡潔に説明す
る。2 期間モデルにおいて，企業は時点 0 に投
資 I を行い，次期の資本 K= I を蓄積するとする。
資本 K を用いた生産から得られる収益を F（K）
とし，FK（K）は資本の限界生産物を表す。資
本の減耗率をδ，実質利子率を r とする。投資
財価格と生産物価格を 1 に正規化すると，無税
の場合の最適条件は

FK（K）= r+δ

であり，右辺は資本のユーザーコストである。
法人税率をτ，投資 1 単位当たりの減価償却控
除の現在価値を z，投資税額控除率を k とする
と，投資条件は

FK（K）= cK ,   cK =（（r+δ）（1－k－τz））/（1－τ）

となる。したがって，償却控除や税額控除が投
資費用を完全には相殺しない場合には，税率引
下げは cK を低下させる。また，加速度償却は z

を高め，投資税額控除は k を高めることで，い
ずれも資本のユーザーコストを低下させる。以
上のユーザーコストに関する整理は，主として
Effective Marginal Tax Rate（実効限界税率，

EMTR）に対応する。EMTR は，限界的な投
資の資本コストに税制が与える影響を要約する
指標である。これに対し，Effective Average 
Tax Rate（実効平均税率，EATR）は，超過
収益を伴う投資プロジェクト全体の税引後収益
性に対応する指標であり，一般的に立地選択や
投資プロジェクトの採否のような離散的な選択
を考える際に用いられる。なお，外形標準課税
の付加価値割・資本割は純粋な所得課税とは性
質が異なるため，本文では所得課税部分と分け
て解釈する。

尤も，政策税制では法定控除率と実際の便益
は一致しない。税額控除の対象支出を xt ，法定
控除率を s，控除前税額を Tt ，控除上限比率を
ᾱ，繰越控除残高を Rt－1 とすると，当期の実現
控除額は

Ĉ t =min｛ sxt +Rt－1,αT̄ t ｝

と書ける。非還付性，控除上限，欠損金，繰越，
申請費用等が存在するために，実際には名目控
除額ではなく実現控除額が企業行動に影響する
ことになる。

以上を踏まえ，本稿では税制が企業行動に影
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響を与える経路を三つに整理する。第一は，設
備投資のユーザーコスト，研究開発の税引後限
界費用や B-index，賃上げ増分に対する税制上
の誘因を通じて，企業の限界的な投資・支出判
断に影響を与える限界インセンティブ経路であ
る。第二は，納税額や実現控除額を通じて内部
資金や外部資金依存を変化させるキャッシュフ
ロー経路である。第三は，非還付性，控除上限，

適用要件，申請費用等が制度利用と便益の実現
を左右する制度利用・実現制約経路である。基
幹税制改革は主として限界インセンティブと実
際の税負担を通じて企業行動に影響を与えるの
に対し，政策税制では，制度利用や実現控除額
の制約まで含めて三つの経路を併せて考える必
要がある。
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